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株式会社の社会的立場について
経営科河原文敬
　株式会社は財の提供，労働の場の創出・提供あるいは文化活動やスポーツ
大会への支援・協賛等により我々の生活に深く係わっている。
　ところでこの株式会社は，社会に存在している資金を株式制度を通じて集
中させる事で，信用制度を利用する事で，経済的な力を強めている。たとえ
ある種の国家の政策に基づいて，いわば国家の手によって設立・運営されて
いた企業が後に株式会社になったとしても1），株式制度と信用制度が株式会
社の経済的基盤の強化と結びついている事に疑いはない。株式による資金調
達に加えて，社債の発行や金融機関等からの借入，企業間信用により資金の
調達（外部資金の調達〉を行っている。即ちこのように言えるだろう。「株
式会社においては，資産状態の厳格なる公開の原則のゆえに，社債または個
別的借入による金融は他のあらゆる企業形態に比し有利であり，このことは
会社の資本構成をさらに社会化する。かくして株式会社は，個人の私的所有
のせまい限界から解放され，巨大な高度な生産力を支配するに至る。株式会
社は，高度に「社会的な」資本である。」2）
　このように株式会社は，不特定多数の出資者に依拠していながらも（実質
的には「社会的」所有形態である」），同時に，社団法人制度を通じて株式
会社はそうした資本の私的所有の主体となっている。
　ところで株式会社が返済義務を負う他人資金（社債，金融機関からの借入
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金，企業間信用）の場合，それは株式会社にとっての債務であり，一定期間
後の返済義務や確定利息の支払義務等の契約上の制約を受ける。一方，債権
者は，株主とは異なり会社の運営に関与する権利を持たない（勿論，大口の
他人資本提供者は，実際には，その債権の確保のため経営内容に対して積極
的に発言する場合が多い，との指摘がなされている3）。この意味では，銀行
等の大口の債権者の経営方針は「契約上の制約」以上に，当該株式会社に対
するコントロールとなる。とりわけ株主総会が形骸化すればするほど，大口
の債権者によるコントロールは大きな影響を持つ事になるであろう。）。
　これに対して，株式会社の自己資金の提供者である株主は，当然，構成員
として株式会社の運営に関与する権利（特に，共益権）を持つ。基本的には，
株主総会を通じてのコントロールである4）（株主総会を通じてのコントロー
ルが現実に実効性を持つのかという点については否定的ではあるにせよ）。
　以上の点を念頭に置いて，株式会社の社会的立場あるいは社会的責任につ
いて考える。
　私は前稿で，貨幣の集中によって大きな経済的力を持つに到った株式会社
に対する規制として，組織内部での自治的監督機構（即ち，機関相互間での
自律的なチェック・コントロール機能。昭和49，56年の商法改正はこの自治
的監督機構を機能させるという目的を持っていた。）と独占禁止法を媒介と
する市場メカニズムを通じての規制があることを示した。そしてこの両者と
も，私的自治に由来する制度である点を指摘した5）。
　ここではさしあたり，所有による経営のコントロールという観点から検討
してみたい。
　株主の地位に関して，通説である社員権説は次のように要約される。「企
業の所有権は法律的・形式的には法人たる会社に属するが，実質的には株主
にあり，そのような株主の所有権が法律上社団の社員関係に変形されたもの
が社員権であって，自益権は所有権の収益機能の，共益権は所有権の支配機
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能の変形物である」6）
　株式会社は法人であるから，つまり権利の主体であるから，株主イコール
株式会社の所有権者とはならない。従って，「株主の権利は，実定法上は共
同所有権ではありえないが，理論的には高次の所有権と解すべきものである」7）
と把握されるのである。変形された所有権であるから，民法206条の物に対
する直接的な使用，収益，処分の権限として捉えることは出来ない。それ故，
経営に対する直接的支配権ではない。それは経営に対する，いわば間接的な
支配権である。即ち，「株主の会社経営のコントロールとは，株主総会を介
し，さらに，取締役会を介して行使されることになるために，直接的でない
ばかりか，きわめて抽象的・理念的にならざるをえない宿命を負っているの
である。」8）一方，株主が有する直接的な権限は，株式の譲渡である9）。
　このことから概略的に観て，株主の「所有権」は，会社に対する間接的支
配権（これは主に株主総会を通じて行使される）と直接的な権限である株式
の譲渡（これは，いわば所有権の処分機能に対応すると把握して良いだろう。
株式の自由譲渡が原則である。）との二方向への発展・変形があり，そして
情報の提供・開示はこの延長上に位置付けられるのではないか，という仮説
が立てられる。
　前述のように，株主の「所有権」は会社財産に対する直接的な支配権では
なく，間接的支配権となっている。会社財産に対する直接的所有権は会社自
身が有している。そして，社会に散在する広汎な資本を集める株式会社では，
統一的な経営の必要から（また経営に関心もその能力もない者でも出資可能
なように）所有者イコール経営者ではなく，所謂所有と経営の分離がなされ
ている。所有と経営の分離を前提にして，経営の意思決定のシステムが作ら
れている。これが株式会社の機関である10）。
　株主総会は株式会社の最高機関（万能性は否定されても）である。株主の
会社に対する間接的支配権は，株主総会を媒介として行使される。株主は会
一53一
社の経営を取締役（＝経営者〉に委ねたのであるから，株主総会は経営者の
株主に対する一種の「情報開示の場」であると言えよう（この意味で，幽例え
ば株主総会での取締役・監査役の説明義務は，経営に対する所有のコントロー
ルの場としての株主総会の本来的機能から導かれる。）11）。
　従って，計算書類および附属明細書の株主や債権者に対する公示・閲覧
（商282条），計算書類，監査報告書の株主への送付（商283条2項）等の商
法上のよる企業内容の開示も，間接的支配権の行使にとっての手段あるいは
補完的作用を有していると理解してよいのではなかろうか。従って，ここで
の「情報開示」は，株主の間接的支配権の延長として把握することが可能で
あろう。もちろん，経営に関する情報を得ること自体一つのチェック機能で
あろうが，それは株主総会を活性化させる手段であることに変りはない。こ
の点を，確認しておきたい。
　それ故，商法による企業内容の開示は，「会社を廻る経済主体の権利行使
を有効ならしめるためのものだという性格が濃厚だといえよう」という評価
がなされるし，投資判断資料としては株主に対してすら不十分なものである
と言える12も
　ところで，企業内容の開示は証券取引法にも規定されている。証券取引法
は，多数の投資者が関与する公開的な会社に適用される特別の規制，あるい
は証券市場においてひろく取引される有価証券を発行している株式会社に適
用される特別の規制を定めている。証券取引法の定める開示は，会社の情報
に接近することのできない一般投資者の保護を目的とするものである。従っ
て，この開示は，多数の一般投資者が関与する公開会社についてのみ要求さ
れる点で，商法上のそれと異っている。また，証券取引法の開示は，既存の
株主や債権者のみならず，将来，株主・債権者になろうとする者をも保護の
対象にしている13）。
　一言で言えば，投資者の保護である。ここでの開示には，出資者を個別的
に（株主総会という機関を構成する一員という立場ではなく）利益主体とし
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て捉えている。株主は個々の投資家として捉えられ，適正な投資判断に資す
る情報の提供が保障される仕組みである14！証券取引法の開示によって得ら
れた情報に基づいて，株主が株主総会を通じて会社に対する間接的支配権を
行使することは考えられるが，それ以上に，株主は，この情報を参考にして
自らの判断で自らの意思に基づいて，株式の譲渡が可能となる。将来，株主
になろうとする者も自らの意思に基づいて，譲渡を受ける，受けないを判断
することになる。この意味では，変容しているが（持分を会社から払戻すの
ではないが）直接的な権限（権利）を持っていると捉えてよいのではなかろ
うか。これは会社の機関を媒介せずに，株主が自らの意思により行使できる。
株式の「自由」譲渡性が原則とされる点である。
　証券取引法の開示制度は，株主総会を通じての所有の経営に対するコント
ロールにのみ寄与する役目に限定されない。なぜなら，株主は，投資・投機
の目的で株式を取得することが多いであろう。従って，投資判断を左右する
情報が公正に提供されることで会社の資金調達を左右することができるから
である。この意味では，株主総会を媒介にしない，ある種の所有の経営に対
するコントロール（経営に対する意識的なコントロールではなくとも，投資
・投機という貨幣に対する動機からの行動が経営に対するコントロールにな
る）と見ることはできないだろうか15も
　その一例として，平成2年改正証券取引法によって導入された，株券等の
大量保有に関する開示制度（5％ルール）により，株式の買占めで上場廃止
の危機を迎えた会社が挙げられよう16も
四
　所有権とはそもそも，所有者に所有物の自由な使用・収益・処分を認める
ことである。所有者は自らの意思によって自由にその権限を行使できる（物
の運命を直接に決定する権限を持っている）。これに対して，「変形した所
有権」を持つ株主はこの「所有権」の客体に相当する株式会社に対しては，
株主総会という機関を介してその運命を決定する権限を持つ。一方，証券化
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された所有権は「自由」に，直接に処分できる。いずれの場合でも，企業内
容に関する情報の開示はこの「所有権」の行使と不可分である。
　この情報の開示は「所有権」の行使と結びつくことで，経営の決定に対す
対抗力となるであろう。というのは，「所有権」の行使のされ方，行使の目
的に応じて，求められる情報の内容も異なるであろう。例えば，投機目的の
株主と反原発を目標に掲げている株主とでは求める情報は異なるであろう
（株主総会で求められたなら，説明義務を負う取締役はそれぞれ別の情報を
開示することになる）。反原発を目標に掲げた株主の要求が，結果的に株主
総会の場で否決されるとしても（この意味で，彼らの意思は経営の外側に置
かれたのであるが），彼らが為す情報の開示の要求は経営に対する対抗力と
して作用するのではないか。
　近時，大規模な株式会社は労働者，消費者の利益をも考慮して行動すべき
という所謂「社会的責任」が企業に求められている。所有の経営に対するコ
ントロールという観点から見ると，彼らが労働者として，消費者として，労
働者の利益，消費者の利益を主張する目的で株主になり，株主として情報の
開示を求めていくことが結局のところ，有効なやり方ではなかろうか。これ
は，経営に対する組織内での対抗力となり，企業権力の社会的制御の基礎と
なるのではなかろうか17も
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　　を考慮して，市場の公正性，透明性を高め，投資者保護を徹底さす見地から，株
　　式等の大量取得・保有・放出に関する情報を開示させるのが目的である。
17）参照，谷本寛治著『企業権力の社会的制御』千倉書房　1987年　特に7・8章。
　　　谷本氏は，「スウェーデンにおける経済民主主義の展開」（7章3節）の中で，
　　共同決定（労働者の経営への参加）は，労働者・労組が労働者投資基金を通じて
　　企業の所有者となり彼らが所有に基づいて経営側に対して影響力を持つことで，
　　実質的に行なわれると述べ，更に，交渉一決定過程の情報構造の民主化が不十分
　　なら，労働者投資基金を通じての所有構造の変化も企業権力に対する有効な社会
　　的制御とはならない，と説明される。
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